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ZSDS：6 月 17 日-6 月 21 日中色周报

铜
G20 峰会中美有望达成协议，铜价开启反弹

1）中美国家元首通电话将在 G20 峰会期间会晤，两国将继续展开贸易磋商。美国总统特朗普此
前批准对伊朗多个军事包括雷达站和导弹基地进行打击，以报复伊朗击落美国无人机的行为，但
就在美伊紧张局势不断升级之时，特朗普于 20 日晚撤回了命令。
2）经济数据，美联储 FOMC 利率决议维持 2.25%-2.50%利率区间不变，会议声明中修改了部分关
于经济情况和预期的表述，释放出强烈的鸽派信号。有七位 FOMC 委员预计今年降息两次。美联
储决议公布后，美指下行，离岸人民币兑美元上涨。
3）周六 Chuquicamata 铜矿三个工会进行了关于 Codelco 最新合同方案的投票，大多数矿工持反
对票，拒绝了最新合同方案。按照劳动法规规定，Codelco 可在五日内再次提交一份新的合同以
供投票，所以目前罢工至少会持续到 6月 28 日。
4）固废中心网站公布 2019 年第九批限制类公示表，包含了六类废铜进口批文名单，涉及进口废
铜批文总量为 240429 吨。此次批文量仅包含国内部分地区，企业主要集中在浙江地区，安徽也
仅有楚江新材一家企业列入名单内，推测此次批文分地区分批进行公示。
5）库存方面，6月 21 日 LME 铜库存减 6357 吨至 246050 吨，上期所铜库存减少 4809 吨至 134747
吨 。COMEX 铜库存较上周增 572 吨至 30776 吨。上海保税区铜库存环比减少 1.7 万吨至 48.6 万
吨。全球库存再减 27612 吨至 897573 吨。
6）现货方面。上周受宏观影响铜价反弹冲高，周初交割过后，周内市场升水表现稳定，变化幅
度小。周内华东市场报价好铜升水 70-80 元/吨。华北市场货源紧张有所缓解，升水较其它市场
仍偏高。进口方面，内外比值合适进口窗口略微打开，保税区货物持续流入，保税库库存下降明
显。

1、上周走势回顾

2、主要数据概览
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3、现货行情回顾

4、库存状况

5、下周展望
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整体来看，中美贸易谈判再现曙光，G20 峰会习特见面，而美联储也发布降息预警，年内降息概

率大幅度提升，全球央行降息周期到来。宏观面上，在美联储增强降息预期的大背景下，美元上

行力度减弱。微观层面，铜杆下游拿货情绪偏好；铜板带市场需求较持续减弱，订单表现情况较

差；铜管开工率略降，订单一般，下游需求缓和；铜棒开工率整体表现下降，下游消费市场整体

需求任然不振。另下周关注：重点关注中美亮国元首在 G20 峰会上的谈判情况。技术图形上来，

伦铜日线短期均线多头排列，MACD 红柱放大，周线收上影线中阳线，脱离弱势区间，预计伦铜

波动区间在 5920-6100 美元/吨。操作上，中线继续持有低位多单。

铝
成本与消费拖累，铝价偏弱运行

1）海关总署发布最新数据显示，中国 5 月份氧化铝出口量为 7536 吨，同比降 91.6%；1-5 月份
累计氧化铝出口量为 177061 吨，同比增 46.5%。
2）6 月 21 日，据中国汽车工业协会统计分析，2019 年 1-5 月，中国品牌乘用车共销售 333.46
万辆，同比下降 23.35%，占乘用车销售总量的 39.70%，占有率比上年同期下降 4.24 个百分点。
德系、日系、美系、韩系和法系乘用车分别占乘用车销售总量的 23.28%、21.27%、9.58%、4.69%
和 0.73%。不上年同期相比，日系品牌乘用车销量略有增长，其他外国品牌均呈下降，法系降幅
超过 60%。
3）海关总署发布最新数据显示，中国 5 月份铝土矿进口量 970.91 万吨，同比增加 33.18%，环
比下降 4.59%；1-5 月份累计进口铝土矿总量 4702.56 万吨。
4）6月 20 日，中国固废不化学品管理网公布了《2019 年第九批限制类公示表》，包含了利用铜
废碎料、铝废碎料、废钢铁作为原料的企业。此次批文量仅包含国内部分地区，企业主要集中在
浙江地区。批文涉及铜废碎料核定进口量 240429 吨，其中宁波港口岸北仑港区为 237680 吨，上
海港口岸外高桥港区为 949 吨，上海港口岸洋山港区为 1800 吨；批文涉及铝废碎料核定进口量
54256 吨，其中宁波港口岸北仑港区 54156 吨，上海港口岸外高桥港区 100 吨。
5）6月 20 日国内铝锭现货库存为 108.1 万吨，比上周减少 3.7 万吨。佛山、无锡、南昌、常州、
湖洲四地 6063 铝棒社会库存 8.3 万吨，增加 0.15 万吨。

1、期货行情回顾
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2、现货行情回顾

上周盘面倒挂加贴水前提未改，在某大户前几日未有线上采购的情况下，持货商积极出货，贸易

商逢低补货且与中间商交投活跃，下游厂商本周前几日基本按需采购，态度观望，临近周五在价

格回落叠加存在备货需求的情况下，开始增加采购量。综合考虑下游接货配合度，上周前几日市

场整体成交一般，并无明显亮点，周五成交偏好。

3、库存状况

4、下周展望

宏观方面，美联储议息决议偏鸽信号的释放，使美元指数遭受抛压，大宗商品价格受到短暂提振，

毕竟预期到实际性的流动性释放仍存差异。下周更需要关注的是 G20 峰会上中美元首的会晤互
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动及双方代表团是否重回谈判，这会对市场造成情绪上的冲击以及影响下半年消费预期。产业链

上，高利润刺激氧化铝产能利用率提升，内外价差刺激进口，改变远期供需预期，短期氧化铝价

格回调考验 3000 元/吨关口。由于下游消费环比减弱，中间加工环节订单减少，中间初级铝材加

工费下降，铝水铸锭比例上升，铝锭现货去库幅度下降。成本坍塌叠加消费转弱，是近期铝价运

行的主要逻辑。由于电解铝行业亏损再度打到 400 元/吨，除去山东地区的复产外，其他区域的

复产面临挑战，6月电解铝运行产能将继续低于去年同期，电解铝产出增长十分有限。因此，在

有色板块中，虽价格偏弱，但相对供需更差的锌跌幅要更小。在操作层面上，单边多单回避或短

空交易，对冲配置上可继续持有多铝空锌头寸。

锌
关注 G20 峰会中美领导人会晤，中期锌价下行趋势将延续

1） 据 ILZSG 报告显示，4 月份全球锌市场供应短缺量增加至 8.4 万吨，3 月份修正后为短缺
4.87 万吨。1-4 月全球锌市场供应短缺量 9.7 万吨，去年同期短缺 5.3 万吨。
2） 矿供应呈现宽松状态，锌精矿加工费维持高位。本周国内锌精矿加工费主流成交于 6250-6750
元/吨，进口锌精矿加工费主流报价于 250-270 美元/干吨左右。根据我的有色，本周锌矿港口库
存 12.71 万吨，较上周减少 0.58 万吨。
3） 2019 年 4 月 SMM 中国精炼锌产量 46.11 万吨，环比增加 1.99%，同比增加 3.71%。葫芦岛锌
业、西部矿业已结束检修，四环锌锗产出仍一定程度受锌焙砂供应的限制。

1、期货行情回顾

2、现货行情回顾
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国内锌现货方面，上周锌现货价跟随期价弱势下跌。周内锌现货升水不断收窄，至 6 月 21 日上

海地区 0#普通品牌对沪锌 07 合约报升水 100-130 元/吨，炼厂略有惜售，贸易商以出货为主，

成交转弱；天津市场对沪市转为小幅升水 60 元/吨附近，市场成交以低价货源为主，交投氛围略

弱；广东市场对沪市转为贴水 80 元/吨附近，周内成交先转差，至 21 日逢低补库意愿有所回升。

3、库存状况

4、下周展望

中期锌供应回升的确定性强，当下消费季节性转弱的态势已十分凸显，6月国内锌锭库存拐点向

上已确定，锌基本面偏弱的预期未改。而 LME 锌后期交仓预期仍在，LME 锌现货升水高位下调。

宏观方面，目前中美和谈预期升温，加上美联储年内降息预期也上升，市场情绪回暖。一方面，

重点关注本周 G20 峰会上中美两国领导人会晤情况，另一方面，需警惕宏观情绪的可能切换。

总的来看，短期锌价继续领跌板块，中期锌价下行趋势有望延续。

镍
宏观面正向催化不断，期镍宽幅震荡

1）国际镍业研究组织周四称，4月全球镍市供应缺口缩窄至 9400 吨，3月修正后短缺 14200 吨，
今年前四个月全球供应短缺 27200 吨，去年同期短缺 59400 吨。
2）印尼巴布亚生发生 6.1 级地震，暂时对镍铁生产未造成影响。
3）原料矿方面：菲律宾苏里高地区镍矿山基本已恢复镍矿出货，全国主要港口镍矿库存量约 1099
万吨，较上周增加 6万吨。
4）库存情况：LME 镍库存大幅增加，整周增加 5562 吨至 168684 吨；SHFE 增加 320 吨，至 17256
吨；保税区库存下降 0.25 万吨至 1.60 万吨。
5）现方面：周内 LME 市场镍现货贴水略有收窄，周内平均贴水 74.14 美金，上一周平均贴水 78
美金。国内市场，周内美金货溢价一度涨至 500 美金，周内镍板进口盈窗口关闭，但由于大量货
源进入国内，俄镍升贴水较为稳定，周内不锈钢厂需求疲弱，部分钢厂减产检修，现货市场成交
依旧谨慎。

1、期货行情回顾
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2、现货行情回顾

3、库存状况
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4、下周展望

电解镍进口盈利空间本周逐步关闭，而镍铁厂供应进程持续；需求端方面，不锈钢价格出现久违

抬涨，但库存数据始终高企，持续性较为堪忧。上周由于 7 月合约临近带来的挤仓情绪逐步消

散，多头平仓明显，但宏观面的多方面的正面催化作用依旧。本周来看，经过周五的大阴线，走

势上期镍将有较大压力，但若下周依旧能维持震荡整体结构尚为乐观。走势上可先行以震荡判断，

建议前期低位多单继续谨慎持有，若出现再度走弱可平仓离场。

铅
消费疲弱压制不减，铅价内弱外强格局将延续

1） 6 月 17 日，国家工信部正式发布了关于新能源汽车安全隐患排查工作的通知。具体涵盖了
车辆安全排查、企业监控平台、排查情况上报、新能源汽车起火燃烧事故调查等相关方面的详细
内容和要求。
2） 5 月 13 日，国务院关税税则委员会表示，根据《中华人民共和国对外贸易法》《中华人
民共和国进出口关税条例》等法律法规和国际法基本原则，国务院关税税则委员会决定，自 2019
年 6 月 1 日 0 时起，对原产于美国的部分进口商品提高加征关税税率。
3）工信部 5 月 29 日消息，经审查，江苏金长兴电源有限公司等 7 家企业不再符合《铅蓄电
池行业规范公告办法（2015 年本）》要求，拟从公告中撤销。
4）据中国汽车工业协会数据，5 月份，汽车生产 184.83 万辆，环比下降 9.93%，同比下降 21.16%；
销售 191.26 万辆，环比下降 3.43%，同比下降 16.40%。其中，乘用车生产 149.14 万辆，环比
下降 10.18%，同比下降 23.69%；销售 156.12 万辆，环比下降 0.87%，同比下降 17.37%。
5）生态环境部等九部委联合印发了《废铅蓄电池污染防治行动方案》，将进一步规范废铅蓄电
池的收集处理。要求通过打击查处涉废铅蓄电池企业违法犯罪行为、加强对再生铅企业的税收监
管和开展联合惩戒三种方式，对违法生产、销售假冒伪劣铅蓄电池行为进行严厉打击, 《行动方
案》明确提出到 2020 年，铅蓄电池生产企业的废铅蓄电池规范收集率要达到 40%，到 2025 年
达 70%，规范收集的废铅蓄电池要全部安全利用处置。

1、期货行情回顾
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2、现货行情回顾

3、库存状况

4、下周展望

国内铅消费持续疲弱，铅酸蓄电池企业已部分减产降库，且 7月份存继续减产预期。供应方面，

6月原生铅开工或小幅回落，再生铅企业受利润影响开工也偏低。因此，国内铅供需两弱格局凸

显。此外，上周 LME 铅注销仓单量大幅增加，对伦铅期价形成一定支撑。总的来看，由于国内消

费继续走弱，沪铅期价震荡调整态势暂难改变，且铅价内弱外强格局维持。
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